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Informe anual del Banco de México 
Eufemismos, Rigideces  e Ine las t i c idades  y una Elas t i c idad  F u n d a m e n t a l  
Fernando Carmona * 
El informe anual del Banco de México 
es esperado con avidez, año tras año 
y desde hace más de seis décadas, 
por todos quienes se preocupan de la 
cosa piiblica en nuestro país y acaso 
particularmente por los hombres de 
empresa y los especialistas en economla. 
Tal interés piiblico no ea de balde: 
salvo el informe, también anual, del pre- 
sidente de la Repiiblica al Congreso de 
la Unión, ningún otro documento ofi- 
cial presenta un examen tan exhaustivo 
de la situación econ6mica de la nación, 
ademáa de que, como en otros países 
de América Latina y del Tercer Mundo, 
el banco central ha sido y es la fuente 
autorizada, original y a veces única, de 
los cálculos estadísticos máa escenciales: 
desde las cuentas nacionales, el producto 
interno bruto y la balanza de pagos hasta 
los fndiced de precios al consumidor y al 
productorl, cálculos sin embargo que en 
México, a diferencia de otros países, no 
están sujetos a una directa mpervisi6n 
y vigilancia parlamentaria y menos aiin, 
de las organizaciones de trabajadores y 
emprewios, partidos poifticos e institu- 
ciones académicas. 
Al paso de los años el importante 
documento económico del banco central 
ha cuniado por muchos cambios, no a610 
por el tránsito de unos a otros wxenios 
gubernamentales sino por los giroi en la 
situación nacional. Desde luego el de 
la profundiración de la compleja crisis 
actual d d e  Bnai de los .ñor sesenta y 
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por la agudización de la misma desde 
1982. 
Un cambio que vale mencionar es 
que a partir de septiembre de 1982, 
con la nacionalización de la banca el 
Informe ya no es confeccionado para 
la asamblea general de accionistas del 
Banco, es decir, para el propio gobierno 
tenedor de las acciones de la serie 
u 1) A y para los exbanqueros -hoy 
relegados al próspero paraielinmo de 
las aseguradoras, afianzadoras, casas de 
cambio y de bolsa- de la serie "B". Y 
también que desde entonces abandonó 
el triunfalismo color-de-rosa, aunque 
conserva el toque de objetividad, cierto 
refinamiento estadístico, la parquedad 
y el tono sobrio que muchos aprecian 
desde hace décadas. Al fin de cuentas, 
mientras el presidencial es un informe 
polftico el del banco central es un 
informe técnico. 
Me dbculpo por intentar este enmar- 
camiento, que para mí tiene mucho de 
remembranza cano modestldmo partici- 
pante que fui en la elaboración de estos 
informes en mis años de estudiante -en 
los cuarentas- y como lector anual, con 
pocas falias, desde entonces. Pero es que 
asf, pienso, se entender6 mejor el ángulo 
del informe que me parece adecuado su- 
brayar en una breve intervención, en que 
es imposible examinar en detalie nin- 
guno de los muy complejos asuntos que 
abarca este resumen de la sabiduría del 
gabinete económico-financiero del pafs. 
Hay ciertos aspectos que los funcio- 
narios y técnicos responsables del In- 
forme, pese a tantos cambios ocurri- 
don, no parecen dispuestos a abandonar 
nunca, desde los cuarentas: 
e Uno es su enmarcamiento conyun- 
tural, nunca propiamente histórico, 
a partir de varios supuestos y he- 
chos fundamentales subyacentes a ve- 
ces impiícitos, nunca anaiizados y me- 
nos aún expiícitamente. (Me pre- 
gunto: jno vivimol la actual crisis 
bajo fenómenos de la amplitud del de 
la congénita dependencia estructural 
del país, la creciente monopolización 
de nuestra economía, la profunda ne- 
cesidad del intervencionismo, mayor o 
menor, del Estado en el sistema?); 
Otro es la no consideración, la 
evasión de hechos reales de la eco- 
n o d a .  (¿Acaso en México no exis- 
ten problemas socieconómicos -y 
polfticos- lacerante5 como la es- 
peculación, ahora en pleno auge, 
la corrupci6n, el dispendio, el con- 
trabando, el narcotráfico, el brace- 
rismo mexicano en los Estados Uni- 
dos ahora sometido al imperio de la 
ley Simpeon Rodino?); 
Uno mds es la convicción remar- 
cada ad nauseam de que la polftica 
económica en curso, lo hecho en es- 
tos años por el Estado, en primer lu- 
gar por su sector financiero, estd bien 
hecho y que no hay, no puede ha- 
ber mejor camino que el seguido, el 
del modelo mexicano del desarrollo 
ahora en trance de reconversación ex- 
portadora, abierto financiera, comer- 
cial y tdcnicamente al mundo, al capi- 
tal monopolista extranjero y cumpli- 
dor cabal, pagador a cualquier precio 
aun de lo que es impagable. 
(¿Eh que no hay alternativa posible 
alguna, nos preguntamos, dentro de 
nuestro sistema económico?, ¿en nada 
hay que tomar en cuenta posibilida- 
des o ejemplos tan actuales como los 
de Perú o el Brasil?) 
Asf, lo que en casi medio siglo no 
ha dejado de normar los análisis del 
banco central es una posición: la de que 
las leyes del sistema son ineluctables; 
la polftica económica aplicada es fruto 
de una certera comprensión de que hay 
rigideces e inelasticidades inexorables, 
que no es posible ignorar y hacer de lado 
sin graves consecuencias de los cuales 
fuimos oportunamente puestos a salvo 
por esa polltica. 
Pero lo que en verdad abundan en el 
informe del Banco de México son preten- 
didos axiomas que no pasan de ser tauto- 
logías como ésta: "Cuando se aplica una 
polftica endrgica de tipo de cambio, la 
competitividad de los productos nacio- 
nales se incrementa si los costos internos 
no aumentan de inmediato en igual pro- 
porci6n que el tipo de cambio" (p.50); 





























































t l  pro- 
#.SO); 
huesta 
por la realidad para equilibrar la oferta 
y la demanda de divirw (p. 20) y posibi- 
litar aef la gran leccidn dejada por la ex- 
periencia de 1986 en materia de poiítica 
de comercio exterior, o sea que por fuerte 
que sea la crisis de b h i a  de pagos, no 
w necesario recum'r a la limitación ad- 
minintrativa de b importacionm; bmta, 
pues, con devaluar en6rgicsmente. 
Abundan también loa eufexniunos ("el 
nuevo nivel de tipo de cambio debe con- 
s ide ra r~  de equiliiriom -p.49- y Ola 
acelerada elevación de la cotiración del 
dólar estadunidenre en relación al peso 
en el mercado controlado" -p.20-; no 
la devaluación y la manipulación del tipo 
de cambio), eufemismos para adobar, 
apologéticamente, lae proclamadae rigi- 
dices e inelasticidades del dstema cuya 
soberanía es inapelable para sur augures 
del banco central, laa cualei a su juicio 
obiigan a pagar los servicios de la deuda 
externa y a reducir el gailto pdblico co- 
rriente, en particular el de tipo oocial y 
los subsidios al consumo, al desplome de 
la inversión estatal que durante décadas 
hizo posible el desarrollo del país. a adel- 
gas& al Ehtado, a liberar p<eciÓs, a ele- 
var las tasan internas de interés, a abrir 
la economía nacional al comercio exte- 
rior de l a  grandes potencias capitalis- 
t a  y a l a  inversiones directa de las 
transnacionales extranjeras, y a contraer 
los salarios e ingresos reales de las ma- 
yorfas, todo esto tambibn, por supuesto, . 
endrgicamen te. 
Lo anterior, se nos dice, es para %al- 
vamos de una segura catltrofe", "con- 
tener la demanda interna" y permitir 
Slna exportación competitiva". En el 
fondo, lo sabemor, es para complacer 
al Fondo,. . .al Fondo Monetario Interna- 
cional avdador ante los prestamistas ex- 
tranjeror; para acatar loa t b d n o a  dic- 
tador por la banca trananacional acre- 
edora, cormpomable activa del endeu- 
damiento de México y la mayoría de los 
pdrar del nrcer  Mundo; para poder 
hacer buenos los ofrecimientos de mis- 
ter Baker, el secretario del Tesoro de 
los &tados Unidor y obtener ad m& 
préstunos que m610 n otorgan si se pone 
en prhtica precisamente aquella y no 
una distinta política económica, menos 
biiva al pueblo trabqjsdor y a la nación. 
En una conferencia dictada en la en- 
t o n e ~  h u e l a  Nacional de Fkonomía, 
en ocarión de la devaluación de 1948 
( d d e  iuego menos onCrgica que lar su- 
fridas por el iufrido peso mexicano desde 
1976 y iobre todo dede 1982-83; en- 
tonccir la cotiración del peso cayó de 
21 centavos de dólar a 12 centa- 
vos, pero deapuér n ha reducido a 8 
centavo8 que mstuvo desde 1954 hasta 
al 30 de agosto de 1976 y un- S hasta 
el 30 de noviembre. Y alredeáor de 1 
centavo a finea de 1982, a 83 rnilé8iis 
de un centavo de dóiar en estor momen- 
tos): en una conferencia en julio de 1948. 
secretario de Hacienda en el primer aiio 
del gobierno cardenista. a h a b a  aue ta- 
les iigidices intocable0 según el Banco 
de México, ocultan una fundamental fle- 
xibilidad. En efecto, las inelasticidades 
invocada por los diseñadores y por los 
usufructuarios de la política econdmica 
descansan en lo que en su modelo no 
a610 es sumamente eiáatico sino, .por lo 
visto. también aniantador: el mvel de 
empleo; el inperó real de la mayorfa de 
los ^alariadoa, campesinos y otros sec- 
tores sociales; la independencia y sobe- 
rada económicail de la patria; la magni- 
tud de lo que se saquea al país. 
El informe del Banco de México, en 
suma, es criticable por lo que dice y por 
lo que no dice. Algo que nuhca señala es 
que en la sombría perspectiva del país, 
aun si se logra un crecimiento modesto 
de la economía en 1987-88 mediante una 
política que centra sur esperanzas, como 
también afirmara Baasoh en otra opor- 
tunidad,en el dineru frerieo de ios nue- 
vo~) préstamos e invemioner extranjeras 
directaa, los trabajadores mexicanos no 
podrán recuperar en años y años las mo- 
desta condicionea de vida que tenian 
hace m6r de una década. 
La conclwión que el documento del 
banco central suscita en quien habla, 
es, como seguramente para muchos 
mexicanos, la contraria de lo que en bite 
se a6rma: es inaplazable una política 
económica alternativa a la seguida en el 
país durante ya demasiados aiioi, que 
sólo un pueblo ornanizado. el nuestro. 
deéi'amos, Narciso Bauoh; quien fuera podrlS  amover e hpulsar: 
